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Resumen 
En este trabajo se presenta un análisis de la evidencia empírica de Términos de Intercambio 
(TI) y crecimiento económico para Argentina, Brasil, Chile, México y Perú de 1980 a 2016, 
con el fin de encontrar la existencia de largo plazo o de cointegración econométrica entre las 
series. La existencia de cointegración señala el grado de dependencia, entre un país o una 
región, de ser exportador de materias primas y su desempeño económico medido con su 
Producto Interno Bruto (PIB) per cápita. Teórica y empíricamente se ha establecido una 
organización de las actividades económicas a nivel mundial, entre países proveedores de 
materias primas y países manufactureros. Los países seleccionados en este trabajo han sido 
considerados como tradicionalmente productores y exportadores de materias primas (sobre 
todo la región de América Latina). La metodología usada en este documento para establecer 
cointegración de las series por cada país fue la de Engle-Granger (1987) y Johansen (1990, 
1991). Los resultados muestran que las series TI y PIB para Argentina y México no son del 
mismo orden de integración, por lo que no se realizaron las pruebas de cointegración 
mencionadas. En el caso Chile, las pruebas de cointegración no son concluyentes. Por último, 
las series de Brasil y Perú tienen el mismo orden de integración y con las pruebas de 
cointegración se estableció una ecuación de largo plazo. Con esto se concluye que el PIB 
depende de la demanda internacional de los productos primarios y de los precios, medidos 
en los TI, con ello es marcada la composición sectorial internacional. 
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Introducción 
Desde la publicación del trabajo de Prebisch (1986) se señala una configuración sectorial 
entre países productores de materias primas y países de productos industriales. Con ello, 
existe un deterioro cíclico en los Términos de Intercambio (TI) del comercio entre los 
productos primarios exportados a los países del centro y la importación de productos 
manufactureros por los países de la periferia. Lo anterior supone que el deterioro, la 
inestabilidad de los precios, la cantidad o el volumen de las exportaciones en países en 
desarrollo, ha mermado el crecimiento económico en estos. Bajo esta idea, se han 
implementado políticas públicas orientadas hacia la intervención gubernamental para 
establecer prácticas proteccionistas por los volúmenes de importaciones. 
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En la revisión de la literatura empírica sobre los TI, existen trabajos importantes para 
verificar la tesis de Prebisch (1986). Por ejemplo, Spraos (1980) marca que los datos son 
importantes al considerar el debate para validarla. Al reevaluar los datos, concluye que, en 
setenta años, que incluye el periodo entre guerras, existe evidencia del deterioro de los TI. 
En cambio, Cuddington y Urzua (1989) aplican distintos métodos de series de tiempo en un 
periodo de 30 años (de 1920 a 1950) para contrastar la tesis de Prebisch (1986), consideran 
los movimientos cíclicos naturales del precio de los bienes primarios y manufacturados 
descomponiendo las series en tendencias permanentes, seculares y cíclicas. Argumentan 
que, si los países han experimentado un cambio abrupto a partir de 1920, estos no han 
resentido un deterioro continuo de los precios relativos de los bienes primarios. Al 
descomponer el precio de los bienes primarios, encuentran que el 39% de los shocks a los TI 
son vistos como permanentes, mientras que el 61% restante, es cíclico y se diluye en 
promedio en tres años.  
Otro trabajo importante que resalta la tesis de Prebisch (1986) es el de Blattman, et 
al. (2007), quienes usan una base de datos que recopila los precios de los commodities y el 
ingreso de 35 países, tanto del centro como de la periferia, para el periodo de 1870-1939. 
Encuentran que los países de la periferia con productos primarios más volátiles en los 
mercados internacionales presentan un crecimiento económico más lento que los países con 
productos menos volátiles o países del centro; y después de que se controla la volatilidad, 
los TI están asociados con el alto crecimiento de los países del centro, pero estos no reflejan 
un deterioro de los precios de los commodities en los países de la periferia. 
El propósito de este trabajo, consiste en establecer la relación entre crecimiento 
económico y Términos de Intercambio (TI), en parte para corroborar la tesis de Prebisch 
(1986), y en parte también para encontrar el grado de asociación del Producto Interno Bruto 
(PIB) per cápita de países con TI. Dentro de la América Latina, las economías de Argentina, 
Brasil, Chile, México y Perú resultan interesantes en virtud de la tendencia acelerada que han 
tenido en los últimos treinta años, tanto en el rubro de exportaciones de productos de 
materias primas y de crecimiento económico, al menos hasta el 2016. Los países en mención 
se han integrado a un mundo globalizado mediante las exportaciones de materias primas, 
abasteciendo al mercado mundial. México, por ejemplo, se integró a principios de los noventa 
al Tratado de Libre Comercio (TLCAN), con dos economías altamente desarrolladas y 
competitivas, mientras que los demás países optaron por integrarse al desarrollo del Cono 
Sur, estos últimos siguieron un esquema tradicional de ser proveedores de materias primas 
a economías grandes, algunas asiáticas, mientras que México optó por un esquema menos 
tradicional y complementó su integración económica al modificar su estructura productiva 
y sus factores. 
Las variables que se consideran para este trabajo son el PIB4 per cápita (precios 
constantes 2010 en dólares) y el Índice de Intercambio Neto de los TI (en inglés Net Barter 
Terms of Trade, 2000=100), ambas series que provee Banco Mundial (2018) y transformadas 
en logaritmos naturales (aun cuando no se diga, las series TI y PIB están en logaritmos 
naturales). Las series se conforman para una muestra de 37 años, de 1980 a 2016. 
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En este trabajo se establece la estacionariedad de los variables y se analiza el 
comportamiento de los residuales para determinar el orden de integración. Posteriormente, 
se realizan distintas estimaciones para verificar la tendencia determinística o estocástica de 
los datos. Siguiendo inicialmente la metodología de Sims (1980), se procede a realizar 
pruebas de cointegración mediante la metodología de Engle y Granger (1987) y de Johansen 
(1990). 
Los resultados más sobresalientes para Argentina y México son que no existe una 
relación de largo plazo entre TI y PIB, debido a que las series no son del mismo orden de 
integración. En el caso de Brasil y Perú, se encontró una relación de largo plazo en los TI y su 
PIB al encontrarse una ecuación de cointegración con la metodología de Sims (1980), por lo 
que se concluye que, al tratarse de economías pequeñas, su PIB está fuertemente asociado a 
los productos primarios que exporta, haciéndolo dependiente de la volatilidad de los 
mercados internacionales. Por último, los resultados para Chile son no concluyentes, debido 
a que hay más de una ecuación de cointegración para dos series. En todos los casos de 
estudio, no hay una tendencia decreciente o inversa del PIB y de los TI, por lo que no se 
verifica la tesis de Prebisch (1986). 
El trabajo se divide en tres apartados. El primero hace referencia al desarrollo 
histórico que han tenido las economías de Argentina, Brasil, Chile, México y Perú. En el 
segundo se establece el modelo teórico de referencia, especificando las variables utilizadas, 
señalando las fuentes y el tratamiento que se le dio a cada variable en cada país, asimismo se 
realizan pruebas visuales y de raíz unitaria para determinar el orden de integración para 
cada una de las series de tiempo, con ello se tiene un criterio para determinar la 
estacionariedad en el orden de diferenciación que se requiere. En el tercero se procede a las 
pruebas de integración mediante dos metodologías: la cointegración de Engle-Granger 
(1987) y la de Johansen (1991). Al final, se presentan las conclusiones. 
 
El desarrollo de Argentina, Brasil, Chile, México y Perú 
En el siglo pasado y antepasado, los países latinoamericanos presentaban una composición 
sectorial primaria encaminada a la exportación de sus productos (Prebisch, 1986). El Cuadro 
1 hace referencia al porcentaje de exportaciones de los países que se analizan, para el 
periodo que va de 1870 a 1939, en el que se aprecia que casi el 100% de las exportaciones 
eran productos primarios. Es importante recalcar que a partir de 1930 se consolidó -para la 
mayoría de los países de América Latina- un crecimiento repentino y se vivieron grandes 
transformaciones de infraestructura, pero también de crecimiento poblacional y de 
servicios, lo que posibilitó un gran auge hasta mediados de 1970. 
Cuadro 1. Composición sectorial primaria para Argentina, Brasil, Chile, México y Perú, 
1870-1939. 
Países 




1870 1939 1870 1939 
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Argentina 1,311 4,148 100 97 
Brasil 740 1,307 100 100 
Chile 927 3,178 99 100 
México 710 1,428 100 98 
Perú 389 1,884 99 100 
Nota: El PIB per cápita está en dólares de 1990 ($US). 
Fuente: Retomado de Blattman, et al., 2007, p. 162. 
 
Argentina implementó, hasta inicios de 1990 un Plan de Convertibilidad (Lanteri, 
2015), implementando un tipo de cambio fijo (y la equivalencia de un peso argentino por un 
dólar), una mayor apertura comercial, privatización de empresas públicas y la inversión en 
infraestructura, aunado a ello un gran endeudamiento externo que creció debido al déficit 
de la cuenta corriente. Pero, a principios del 2002, se anunció el fin de la convertibilidad y 
con ello surgieron una serie de problemas, sobre todo la incapacidad de hacer frente a la 
deuda pública externa, altas tasas de desempleo, el tipo de cambio real, lo que llevó a 
Argentina a sufrir una depreciación y sobre todo una disminución del ingreso doméstico. 
Es a partir del año 2002 que en Argentina se vivió una mayor apertura financiera al 
exterior, ya sin el endeudamiento de la década de los noventa, Argentina no solo experimentó 
tasas de inflación superiores a la década, sino que, para recomponer las finanzas públicas, el 
gobierno intentó seguir una política de desendeudamiento externo sin influir en que los 
particulares siguieran incrementando el acceso a los mercados internacionales (Lanteri, 
2015). Los desequilibrios fiscales también se vieron perjudicados internamente por la 
privatización de sus esquemas de seguridad social y que trajo repercusiones al sistema 
financiero en la década de los noventa y que para el 2001 se agravó el sistema de jubilaciones 
(anteriores a la privatización), porque éstos se hacían frente por el estado.  
El gobierno argentino logró recomponer sus finanzas, de 2008 a 2010, a partir de las 
mejoras en los precios internacionales de las materias primas, pero en 2011 se disminuyeron 
sus precios, así que la situación internacional y la incertidumbre agravó la situación 
nuevamente. Para 2014, se devalúo el peso argentino en un 20%, se retuvo un porcentaje de 
la cosecha por parte de los productores rurales y se experimentó una caída en los precios de 
las materias primas (sobre todo de la soja) (Lanteri, 2015). 
Brasil se ha caracterizado por ser una economía dinámicamente grande y fuerte en el 
sur de América Latina. En las dos últimas décadas se ha incrementado su participación 
industrial en relación con los grandes volúmenes de materias primas (Fraga y Moreno-Brid, 
2006). A partir de los años setenta hasta la década de los noventa, Brasil ha experimentado 
un cambio importante en la estrategia de crecimiento, ha pasado de una economía cerrada y 
con una fuerte intervención gubernamental en la economía a ser una economía abierta a la 
competencia internacional y con poca participación del gobierno en la economía, para ello 
se apoyó en una política de exportaciones para impulsar su crecimiento.  
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Al examinar el periodo de 1960 a 2002, Brasil creció a tasas de 6% y 7% promedio 
anual, la paridad de las exportaciones con respecto de las importaciones se mantuvo cercana 
(casi uno a uno). En los años setenta se incrementaron los ingresos de Brasil, debido al 
incremento de precios del petróleo en el mercado internacional (11.1% para el subperiodo 
de 1976-1980). Para 1990-2002 Brasil registró una disminución de sus exportaciones 
primarias en relación con los productos manufacturados (Fraga y Moreno-Brid, 2006). 
Por otro lado, Chile ha experimentado, al igual que la mayoría de los países 
latinoamericanos, auges y contracciones relacionados con las exportaciones de materias 
primas. En 1982-1983 disminuyó su PIB en 16%, pero para el periodo 1986-1998 
experimentó uno de los procesos de recuperación más rápido en el mundo (Álvarez y 
Fuentes, 2006). Básicamente se asigna este crecimiento a las políticas públicas 
implementadas en los años ochenta, a una fuerte exportación primaria (principalmente 
minerales) y la especialización que ha tenido el sector industrial extractivo y manufacturero.  
El crecimiento impulsado por el sector comerciable exportador en la economía 
chilena no está tan acorde con la evidencia empírica, en cambio hay evidencia de que el 
incremento significativo de la inversión extranjera y del retorno de capitales a Chile menguó 
el dinamismo del sector comerciable (Álvarez y Fuentes, 2006). El rápido incremento se debe 
a dos factores que han ido creciendo conjuntamente, la exportación de materias primas 
orientadas a los mercados internacionales y la especialización de la mano de obra y de capital 
a sectores manufactureros (intensivos en capital).  
Álvarez y Fuentes (2006) concluyen que los incrementos de la productividad 
asociados a la mayor apertura comercial en los bienes no comerciables están asociados con 
las inversiones extranjeras y privatizaciones, mientras que los sectores comerciables están 
orientados a las exportaciones en los mercados internacionales, estos dos impulsos han 
tenido el crecimiento rápido del PIB en el periodo de estudio para Chile. 
En cambio, México ha experimentado modificaciones importantes en la composición 
sectorial, el Cuadro 1 refleja el cambio en la actividad primaria exportadora de 1870 a 1939. 
Siguiendo a Fraga y Moreno-Brid (2015), el ritmo de crecimiento económico para México a 
partir de 1936 hasta 1970 fue uno de los más importantes en América Latina, conocido como 
el “Milagro Mexicano”. A finales de 1980 presentó una desaceleración en el PIB, acompañado 
de una inflación con desempleo, que se agravó en la década de los 80s. Algunos autores como 
Perry et al., (2006) han señalado que las prácticas de endeudamiento gubernamental, 
conjuntamente con la poca o nula competencia, reducción del tamaño gubernamental y el 
derroche suntuario, acarrearon problemas de inviabilidad que desembocaron en una de las 
mayores inflaciones del país, además de que se vivía una crisis sistémica en la mayoría de los 
países de América Latina. 
Una administración ineficiente influyó gravemente en las finanzas de México y no 
como usualmente se piensa, que fue el cambio en el modelo de sustitución de importaciones 
lo que ocasionó la crisis mexicana. Ya para inicios de los noventa, esperanzado en las 
bondades de la apertura comercial y la libre competencia, se insertó México en el Tratado de 
Libre Comercio, aunque para ello se tuvo que devaluar la moneda (este último conocido 
como el efecto tequila) (Fraga y Moreno-Brid, 2015). Con esto, la composición sectorial 
modificó la orientación de las exportaciones, básicamente se exportaba un porcentaje 
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importante de materias primas hasta mediados de los 70s, pero a partir de la liberalización 
comercial de los noventa, la orientación pasó a la manufactura (Cuevas, 2016). Es a partir del 
año 2000 cuando México empieza con una lenta recuperación económica y una alta 
competitividad apoyada por la manufactura y ensamblaje de productos industriales, ya para 
2011 México se ubicó en el primer lugar de América Latina con el 33% de participación 
manufacturera (Fraga y Moreno-Brid, 2015). En el trabajo de Fraga y Moreno-Brid (2015), 
se resaltan a las exportaciones manufactureras como el mayor peso en el PIB y con una 
menor incidencia a los TI, como ratio del precio de las exportaciones y de importaciones. 
Básicamente México ha dejado de ser un país dependiente de las exportaciones de productos 
primarios. 
Por último, Perú ha seguido la tendencia de los países latinoamericanos, antes de 
1950 estuvo orientada a las exportaciones de materias primas y a partir de esta fecha aplicó 
la industrialización sustitutiva, pero a partir de 1990 redujo considerablemente la 
intervención gubernamental y la economía peruana se abrió totalmente a los mercados 
internacionales (Alarco, 2010). La particularidad de Perú es que se sigue basando en los 
sectores exportadores tradicionales primarios, además de la minería y los hidrocarburos. 
Aunque hubo un crecimiento importante en los bienes no comerciables, estos no han 
generado cambios significativos en la economía peruana como para dejar de ser tan 
dependientes de los productos primarios (Alarco, 2010). Se resalta el hecho de que “[…] El 
sector exportador es muy dinámico, respecto de lo que ocurre con los otros sectores 
productivos que van a una menor velocidad, debido a las menores articulaciones productivas 
y al cada vez menor multiplicador del gasto que genera un menor PIB ante mayores 
exportaciones o componentes exógenos de la demanda.” (Alarco, 2010: 151). Lo anterior 
significa que la economía peruana sigue dependiendo de las exportaciones primarias y que, 
debido a la mayor apertura comercial, la “enfermedad holandesa” surge menguando otras 
actividades sectoriales, como el caso de la industria y manufactura. 
La figura 1 da cuenta de que la variación en el tiempo ha sido fluctuante. El caso de 
México es que del periodo de 1982 a 1989 disminuyó la participación de los productos 
primarios, debido a cambios significativos en la esfera productiva, algunos autores llaman a 
esta la década pérdida para México. Brasil, en cambio, de 1990 a 1995 aumentó su 
participación en la exportación de sus productos primarios en el resto del mundo. Los demás 
países en análisis han sido fluctuantes y tienden a moverse de acuerdo con las fluctuaciones 
internacionales, de hecho de 2005 a 2015 se evidencia esto para todos los países con una 
fuerte integración de los 𝑇𝑇𝑇𝑇.  
En la Figura 2 se muestra la variación de los PIBs per cápita de los países para la 
temporalidad mencionada. Se observa que los países han crecido en el tiempo, resalta que el 
PIB de Brasil es más alto que el de México, mientras que Perú y Chile son de los más bajos, 
en términos de crecimiento, aun cuando tenían a inicios de los años ochenta 
comportamientos muy parecidos, a partir de los noventa Chile empezó a crecer más 
aceleradamente que Perú, esto debido a las exportaciones de cobre y de otros productos 
primarios. También se aprecia que para México hubo una disminución importante de 1993 
a 1996, debido al error de diciembre de 1994. Mientras que para finales de 2007 y principios 
de 2009, debido a la crisis de 2008 en Estados Unidos y principal demandante de productos 
primarios, afectó notablemente la tendencia de crecimiento para México y Brasil. 
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Figura 1. Términos de Intercambio para Argentina, Brasil, Chile, México y Perú: 1980-2016 
 
Fuente: elaboración propia con datos de Banco Mundial, 2018. 
 
Figura 2. Comportamiento del Producto Interno Bruto de Argentina, Brasil, Chile, México y 
Perú: 1980-2016 
 
Fuente: Elaboración propia con datos de Banco Mundial, 2018. 
 
Las series y su dinámica 
La figura 3 muestra el comportamiento de las variables para cada uno de los países, 
respectivamente. De acuerdo con esta figura, Argentina muestra una tendencia conjunta y 
creciente del comportamiento de su PIB y los TI, el índice de correlación es de 0.93. También 
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TI con el PIB era estrecha, pero a partir de ese año los términos de intercambio presentan 
mayor volatilidad creciente con las reformas y la apertura comercial del Presidente Da Silva, 
el coeficiente de correlación es de 0.88. El caso de Chile mostrado en la figura 3 no presenta 
tendencia conjunta entre el PIB y sus TI, el índice de correlación es de 0.048. En el caso de 
México se aprecia que la relación entre los TI y el PIB es contraria, es decir si el PIB ha 
aumentado con los años, los TI han disminuido, el índice de correlación negativa es de 0.45. 
Por último, se muestra el caso de Perú con un índice de correlación de 0.27. Los gráficos de 
los países muestran que hay correlación positiva en Argentina, Brasil, Chile y Perú, mientras 
que México muestra una correlación negativa, esto es indicativo del grado de dependencia 
de las exportaciones de materias primas, Argentina, Brasil y Chile muestran esta relación 
más fuerte, aparentemente Perú es la economía con menor grado de dependencia. El caso de 
México es diferente, ya que a partir de 1986 ha ido disminuyendo la dependencia de 
exportaciones de materias primas, dando cabida a una mayor exportación de productos 
manufacturados. 
 
Figura 3. Comportamiento de los TI y del PIB de Argentina, Brasil, Chile, México y Perú, 
1980-2016
 
Fuente: Elaboración propia con datos de Banco Mundial, 2018. 
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Estacionariedad de las variables 
Con el fin de evitar la aparición de regresiones espurias (Wooldridge, 2010) se debe 
determinar si el tiempo es una variable que influye en el comportamiento de las series. 
Considerando la figura 3, los datos muestran fluctuaciones en los términos de intercambio y 
un crecimiento sostenido en el tiempo para el PIB de los países. Para los países se puede 
observar que las variables crecen o disminuyen con el tiempo, esto indica que las series, en 
su conjunto son (débilmente) no estacionarias, ya que su media y su varianza son no 
constantes y dependen del tiempo. 
Por otro lado, la figura 3 permiten suponer que las series tienen tendencia 
determinística. Sin embargo, la observación que realiza Enders (2004: 211-213) es precisa 
para incluir algún regresor determinístico apropiado en el modelo de estacionariedad, lo 
anterior porque las observaciones de las series no provienen de muestras asintóticas y las 
pruebas de raíz unitaria podrían ser engañosas cuando el coeficiente sea cercano a uno. Para 
corroborar si las series de los países son estacionarias, se aplicaron pruebas usuales de raíces 
unitarias: Augmented Dickey Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) y Kwiatkowski-Phillips-
Schimdt-Shin (KPSS). La hipótesis nula para a prueba ADF y PP contrasta la hipótesis nula 
de raíz unitaria contra la alternativa de estacionariedad, por otro lado, la KPSS contrasta la 
hipótesis nula de estacionariedad contra la alternativa de raíz unitaria. Para la ADF y la PP 
se utilizan los valores críticos de MacKinnon (1996), mientras que para la prueba KPSS se 
utilizan los valores críticos tabulados por Kwiatkowski, Phillips, Schimdt y Shin (1992), que 
arroja el programa econométrico E-Views7. El objetivo de plantear este conjunto de pruebas 
es para establecer la estacionariedad de las variables en el tiempo, con ello se determina el 
orden de integración 𝑇𝑇(0). Es decir, si las variables son estacionarias en niveles, primeras 
diferencias o alguna diferencia de orden superior.  
Desafortunadamente, las pruebas de raíz unitaria o estacionariedad son sensibles a 
la especificación de la ecuación a estimar, es decir que los estimadores, los errores y los 
estadísticos que se arrojan al realizar las pruebas con intercepto y tendencia, intercepto o 
ninguna de las anteriores modifica los valores para determinar si se rechaza la hipótesis nula 
de raíz unitaria o no. El impacto directo de rechazar una hipótesis nula de raíz unitaria 
debido a un error de especificación como el intercepto o la tendencia determinística puede 
causar que el poder de la prueba tienda a cero. Por ello, se aplicó el algoritmo establecido 
por Enders (2004: 237) y que se explica a continuación: 
Primero se estimaron modelos como si tuvieran tendencia determinística y con 
intercepto, el objetivo es saber si la serie incluye una tendencia estacionaria o contiene una 
raíz unitaria más un término con deriva, la ecuación (2) muestra la forma del modelo 
estimado: 
∆𝑥𝑥𝑡𝑡 = 𝑎𝑎0 + 𝛾𝛾𝑥𝑥𝑡𝑡−1 + 𝑎𝑎2𝑡𝑡 + �𝛽𝛽𝑖𝑖∆𝑥𝑥𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑝𝑝
𝑖𝑖=1
+ 𝜀𝜀𝑖𝑖                                         (1) 
donde, ∆𝑥𝑥𝑡𝑡 significan las primeras diferencias de la variable, 𝑎𝑎0 es el intercepto o 
primer regresor determinístico, 𝛾𝛾 establece el valor de la prueba para saber si es 
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estacionaria5, 𝑎𝑎2 es el coeficiente para saber si sigue una tendencia determinística, 
∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖∆𝑥𝑥𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑝𝑝
𝑖𝑖=1  son los rezagos de la serie y se pueden utilizar los criterios de Akaike  (AIC) o 
de Scwartz (SBC) para su optimalidad, y 𝜀𝜀𝑖𝑖  son los errores, los cuales deben seguir los 
supuestos de no correlación serial y de normalidad. 
Después de haber estimado la ecuación (1) a cada serie; si 𝛾𝛾 = 0, se concluye que la 
serie exhibe raíz unitaria. En el caso de que no se rechazara, debe estimarse la ecuación (2) 
sin tendencia determinística, es decir la ecuación 
∆𝑥𝑥𝑡𝑡 = 𝑎𝑎0 + 𝛾𝛾𝑥𝑥𝑡𝑡−1 + �𝛽𝛽𝑖𝑖∆𝑥𝑥𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑝𝑝
𝑖𝑖=1
+ 𝜀𝜀𝑖𝑖                                               (2) 
Posteriormente, al haber estimado la ecuación (2) a cada serie; si 𝛾𝛾 = 0, se concluye 
que la serie tiene raíz unitaria. El último caso es estimar la serie sin intercepto, es decir la 
ecuación 
∆𝑥𝑥𝑡𝑡 = 𝛾𝛾𝑥𝑥𝑡𝑡−1 + �𝛽𝛽𝑖𝑖∆𝑥𝑥𝑡𝑡−𝑖𝑖
𝑝𝑝
𝑖𝑖=1
+ 𝜀𝜀𝑖𝑖                                                                      (3) 
De la misma manera, al haber estimado la ecuación (3) a cada serie; si γ=0, se concluye 
que la serie exhibe raíz unitaria. El cuadro 2 contiene los resultados de las pruebas de 
estacionariedad del PIB y de TI de Argentina, Brasil, Chile, México y Perú siguiendo las cuatro 
estrategias siguientes: la primera es realizar los contrastes en niveles y en su caso a las 
primeras o segundas diferencias; la segunda es realizar el contraste con intercepto y 
tendencia determinística; la tercera es en el caso de la ADF, la selección óptima de los rezagos 
de las variables evitando el caso de autocorrelación  en la regresión auxiliar; y por último el 
rechazo o no rechazo al interpretar las pruebas de estacionariedad. 
 
Cuadro 2. Pruebas de estacionariedad 
Variable Ecuación ADF PP KPSS 
Argentina     


























    
                                                             
5Al interior de la teoría de series de tiempo, gamma debe ser igual a 0, 𝛾𝛾 = 0, para que la serie exhiba una raíz 
unitaria, es decir  𝛾𝛾 = 𝛿𝛿 − 1, se prueba esto sobre todo en las pruebas ADF y PP, al rechazar la hipótesis nula, 
se acepta la alternativa y se busca que el coeficiente de 𝛿𝛿 sea menor que 1 en términos de valor absoluto, |𝛿𝛿| <
1, y con ello se llegue a establecer que la serie no tiene raíz unitaria o en otras palabras que es estacionaria. 
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Brasil 
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México     
















ln(TI) C y TD -2.697078  -2.759510 0.176353* 
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Perú     















































Nota: Los números en paréntesis son los p-values, los que están en corchetes son los valores 
críticos al 5% de significancia y el * indica rechazo de la hipótesis nula al 5%. n. d. Significa 
que la prueba no está disponible. ∆ significa que es la primera diferencia de la variable. C y 
TD significa con intercepto y tendencia determinística, respectivamente. Ninguno significa 
que la prueba se realizó sin intercepto y sin tendencia determinística. 
Fuente: elaboración propia. 
 
El cuadro 2, establece la evaluación conjunta de pruebas de raíz unitaria y 
estacionariedad de las series del PIB y de TI de Argentina, Brasil, Chile, México y Perú, 
respectivamente. Para el caso de Argentina, el ln(PIB) es estacionario en primeras 
diferencias, mientras que el ln(TI) es estacionaria en niveles. El caso de Argentina, no puede 
seguir siendo analizado porque plantea distintos órdenes de integración para sus series.  
Para el caso de Brasil, el ln(PIB) exhibe estacionariedad en primeras diferencias con 
intercepto y tendencia determinística, mientras que el ln(TI) en primeras diferencias sin 
intercepto y tendencia determinística.  
En el caso de Chile, el ln(PIB) y el ln(TI) son estacionarias en primeras diferencias, 
ambas con intercepto y tendencia determinística.  
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Para México, los resultados del cuadro 2 muestran que el ln(PIB) es estacionario en 
primeras diferencias con intercepto y tendencia determinística, pero el ln(TI) es estacionaria 
en niveles con intercepto y sin tendencia; nuevamente estamos en presencia de series de 
tiempo de diferentes órdenes de integración y ocurre el mismo caso que Argentina. 
Por último, Perú, el ln(PIB) y el ln(TI) son estacionarias en primeras diferencias, 
ambas con intercepto y tendencia determinística. 
 
Pruebas de cointegración 
Al establecer la estacionariedad de las series en niveles o en primeras diferencias (véase 
cuadro 2), es posible aplicar alguno de los cuatro casos según Enders (2004), es decir estimar 
un modelo con alguna relación de dos series; a) si ambas series, es decir, ln(PIB) y ln(TI) son 
estacionarias en niveles, las propiedades del modelo de regresión clásica son aplicadas; b) Si 
ambas series son integradas de órdenes diferentes, la ecuación de regresión que se utilice 
con esas variables no tiene sentido; c) si las series no estacionarias son integradas del mismo 
orden y además, las secuencias de los residuales exhiben una tendencia estocástica, caso en 
el que la regresión es espuria, entonces se recomienda estimar el modelo en primeras 
diferencias (Δxt = a1Δzt + Δet6); y d) Si las series no estacionarias son integradas del mismo 
orden y la secuencia de los residuos es estacionarias, dan lugar al concepto de cointegración 
y se puede estimar por alguno de los dos métodos conocidos, Engle-Granger o Johansen. 
En esta sección, primeramente, se realiza el contraste de cointegración Engle-Granger 
para las series temporales ln(PIB) y ln(TI) de cada uno de los países, posteriormente se 
realiza el contraste de cointegración de Johansen. De acuerdo con cuadro 2 se ha 
determinado el orden de integración de las variables. Para el caso de Brasil, Chile y Perú son 
I (1), es decir, son series estacionarias en primeras diferencias. Mientras que para Argentina 
y México no se puede llevar a cabo la cointegración, porque sus series tienen distintos 
órdenes de integración. 
 
Prueba de Engle-Granger 
Siguiendo la metodología propuesta por Engle-Granger (1987), se debe estimar la posible 
ecuación de cointegración, en este caso, con intercepto y tendencia determinística, basta con 
que una de las series muestre tendencia determinística para que en la especificación de la 
ecuación de cointegración se incorpore dicha tendencia. Posteriormente se deben evaluar 
los residuos de la regresión con la ADF, pero ya no se interpretan los valores críticos 
tabulados por MacKinnon (1996), en este caso se opta por evaluarlos por MacKinnon (2010), 
(también Enders (2004) y Engle y Yoo (1987) desarrollan sus propios valores críticos). Esto 
es así porque se trata de determinar la estacionariedad de los residuos de una regresión, es 
decir, se trata de una serie que se ha generado a partir de una regresión de los residuos y los 
p-valores también deben ser válidos, desafortunadamente los valores críticos se han 
                                                             
6 Se utiliza la notación 𝑒𝑒𝑡𝑡 en vez de 𝜀𝜀𝑡𝑡  para resaltar el hecho de que se tratan de residuales obtenidos de una 
regresión que no son ruido blanco. 
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generado a partir de las tablas de MacKinnon (1996) para las series independientes y no 
para una cointegración. 
Siguiendo a Enders (2004: 336) y al observar las figuras 1 y 2, se estimaron diferentes 
ecuaciones de largo plazo, lo anterior porque la especificación de la ecuación está dada por 
la teoría o los datos. En este caso, se opta por buscar diferentes ecuaciones de cointegración 
y observar si los residuos de las ecuaciones son estacionarios, con ello se determinaría la 
especificación de la ecuación a posteriori (Lütkepohl y Krätzig, 2004: 120). Las ecuaciones 
de cointegración que se estimaron están dadas por las ecuaciones (4) y (5); y los resultados 
para los diferentes países se presentan en el cuadro 3. 
ln(PIBt) = β1 + β2t + β3 ln(TIt) + et,                                                 (4) 
ln(PIBt) = β1 + β2 ln(TIt) + et,                                                    (5) 
donde εt son ruidos blancos gaussianos, T es el total de datos (es decir t = 1, 2, … , T).  
La ecuación (4) establece que la relación entre PIB y TI se incorporan dos términos 
constantes, el intercepto y a tendencia determinística, mientras que en la ecuación (5) se 
elimina la tendencia y solo se estima con el intercepto. Lo que se trata de saber es si los 
términos de intercambio convergen con el crecimiento económico del PIB de cada país en el 
largo plazo. 
 
Cuadro 3. Prueba ADF a los residuos de las distintas ecuaciones de cointegración. 
ln(PIBt) = β1 + β2t + β3 ln(TIt) + εt 











(2010) -3.78057  
ln(PIBt) = β1 + β2 ln(TIt) + εt 











(2010) -3.461  
Nota: * indica el rechazo de la hipótesis nula a un nivel de significancia del 5%. ADF 
significa Dickey Fuller Aumentada y DW es el estadístico Durbin y Watson. MacKinnon 
(2010) significa el estadístico de prueba. 
Fuente: elaboración propia. 
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Los resultados de las estimaciones de las ecuaciones (4) y (5) aparecen en el cuadro 
3, con la imposición de que el estimador de Durbin-Watson debería caer en el intervalo 1.85-
2.15 para evitar correlación y eligiendo, conjuntamente, el rezago óptimo se obtuvo el valor 
estadístico de la ADF. Para todos los casos y países no se rechaza la hipótesis nula de raíz 
unitaria, eso quiere decir que no hay relación de largo plazo posible para los países entre PIB 
y TI, al menos para encontrar cointegración. 
 
Prueba de Johansen 
La idea de Johansen (1988, 1991), descansa en el concepto de cointegración de Engle-
Granger (1987), pero con la particularidad de que se aplica a sistemas de ecuaciones 
cointegrantes, este método se basa en vectores autorregresivos y prueba la existencia de 
vectores de cointegración entre las variables mediante la traza y los valores propios 
máximos (eigenvalues).  
Dos características podrían imponerse como limitantes a la metodología de Engle-
Granger (1987). Siguiendo a Enders (2004), la primera sería que las estimaciones de largo 
plazo requieren que se imponga una variable endógena del lado izquierdo, restringiendo la 
dirección de la relación o el efecto de causalidad que se tendría, en el caso de dos variables, 
podría invertirse la relación sin que esto significara mayor problema, pero en el caso de tres 
o más variables se tendría que probar más de una variable del lado izquierdo de la ecuación. 
La segunda característica, es que la metodología de Engle-Granger (1987) se aplica en dos 
pasos, el primero es generar los residuales de las series y el segundo es realizar la prueba de 
raíz unitaria, interpretando el valor estimado con valores que difieren usualmente de los 
programas econométricos aplicables; si existe algún error en la primera o en la segunda 
parte, llevaría a resultados diversos que se alejan del resultado real o esperado. 
Afortunadamente, la prueba de Johansen supera estos dos pasos. 
La metodología de Johansen se utiliza para series multivariadas, previamente se 
requieren que las series sean I (0) o I (1), si presentan el mismo orden de integración se 
colocan en el mismo vector autoregresivo, a partir del cual se puede probar la existencia de 
una o más combinaciones lineales o vectores de cointegración. De acuerdo con Quintana y 
Mendoza (2008), procederemos, primeramente, a determinar el retardo óptimo del vector 
auto regresivo (VAR), para asegurar que los residuos sean ruido blanco. Posteriormente se 
realiza la especificación de la prueba de cointegración, es decir: i) si se supone que no existe 
una tendencia determinística en los datos; ii) si se supone una tendencia determinística 
lineal en los datos; y iii) si se permite una tendencia determinística cuadrática en los datos. 
Por último, se aplica el procedimiento de máxima verosimilitud al VAR en alguna de las 
especificaciones de cointegración con el fin de obtener el rango del sistema y con ello se 
adquiere la traza y los valores propios. 
El cuadro 4 muestra los resultados para la prueba de la traza y los valores propios de 
los VAR, previamente se determinó el número de rezagos óptimos con el criterio AIC. Para 
Brasil, el criterio AIC óptimo es en el tercer rezago y se encontró una ecuación de 
cointegración sin intercepto y tendencia. En el caso de Chile, el criterio AIC es en el segundo 
rezago y se encontraron dos ecuaciones de cointegración sin intercepto y sin tendencia. 
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Mientras que, para Perú, el criterio AIC se encontró en el primer rezago con una ecuación de 
cointegración con intercepto y una tendencia lineal. 
Cuadro 4. Pruebas de cointegración de Johansen. 
H0 H1 λTraza λMax 
Brasil 












































r es el número de relaciones de cointegración, λTraza es el estadístico de la prueba de la 
Traza y λMax el correspondiente a la del Máximo valor propio. Los números entre paréntesis 
son los p-values, los que están en corchetes son los valores críticos al 5% de significancia y 
el * indica rechazo de la hipótesis nula al 5%. 
Fuente: Elaboración propia. 
 
La interpretación del cuadro 4 es que el logaritmo natural de Términos de 
Intercambio y Producto Interno Bruto para Brasil y Perú están cointegradas. Chile muestra 
un caso no concluyente, debido a que hay más de dos ecuaciones de cointegración para dos 
variables. Por lo tanto, se descarta su análisis. 
 
Conclusiones 
La tesis de Prebisch (1986) marcó un cambio generacional en la mayoría de los países en 
desarrollo. La tesis se sustenta en que los precios de los productos agrícolas o de materias 
primas se han movido desfavorablemente en favor de los precios de los productos 
manufacturados. También en la distribución de los países del centro en producir bienes de 
capital, industria y manufactura, mientras que los de la periferia producen bienes agrícolas, 
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recursos naturales, en resumen, materias primas. Debido a que los avances tecnológicos 
influyen en la forma de producir bienes y servicios, estos favorecen más a la manufactura 
que a las materias primas. Los shocks de demanda internacional de productos primarios 
hacen que crezcan más los precios de estos y con ello en la creciente se ven favorecidos, en 
la menguante los precios de los productos primarios se contraen con mayor fuerza y más 
rápido que los precios de los productos manufacturados, debido a la resistencia salarial de 
las organizaciones. Esto hace que los términos de intercambio tengan oscilaciones debido al 
ciclo económico (Prebisch, 1986). 
Teóricamente la tesis de Prebisch (1986) se resume en un debate a favor y en contra, 
dependiendo de las políticas adoptadas a favor de una intervención gubernamental o en 
contra. Sin embargo, la evidencia empírica ha demostrado que no existe un deterioro de los 
Términos de Intercambio. Mucho menos existe evidencia de que la participación 
predominante de los productos agrícolas en el mercado internacional conlleva a una 
disminución del ingreso per cápita en los países en vías de desarrollo. Lo que se ha 
encontrado, empíricamente, es que la dependencia de los productos agrícolas muestra una 
relación de largo plazo en sus precios y esto acarrea fluctuaciones determinísticas en el PIB. 
Este trabajo se centró en medir el grado de dependencia entre los TI y el PIB para 
países que han sido históricamente proveedores de materias primas en el mercado 
internacional. Argentina, Brasil, Chile, México y Perú son ejemplos de una apertura comercial 
importante y hasta el siglo pasado, predominantemente exportadores de productos 
primarios. A inicios de este siglo, estos países han mostrado una participación menor en sus 
TI, proliferando la maquila y la manufactura, algunos en mayor o menor grado. Para llevar a 
cabo este grado de cointegración entre el PIB y los TI, se optó por un método de series de 
tiempo. Para verificar cointegración, todas las variables deben tener el mismo orden de 
integración I (1), verificadas con pruebas de raíz unitaria ADF, PP y KPSS. Posterior a ello, se 
realizaron dos pruebas de cointegración, para cada uno de los países, la de Engle y Granger 
(1987) y la de Johansen (1988).  
El caso de Argentina y México no se pudo analizar, debido a que las series no 
presentan el mismo orden de integración en TI y PIB (ambas en logarítmos). Para los casos 
de Brasil, Chile y Perú las series si presentaban el mismo orden de integración, por lo que se 
realizó el análisis de cointegración de Engle-Granger y Johansen. Se encontró que solo Brasil 
y Perú muestran una ecuación de cointegración y esto está acorde con la teoría. El caso de 
Chile no se pudo analizar porque presenta más de una ecuación de cintegración para dos 
series, lo que conlleva a una falta de tratamiento de los datos. 
Los resultados de los modelos y de la metodología adoptada en este trabajo no son 
contradictorios con lo que se esperaba. Para los casos de Brasil y Perú, el grado de 
dependencia de los TI para hacer crecer el PIB ha ido disminuyendo con el tiempo. Sin 
embargo, la evidencia sugiere que estos países todavía tienen muy marcado ser proveedores 
de materias primas al mercado internacional. Nuevamente Brasil y Perú muestra un grado 
de dependencia hacia el sector de bienes primarios exportables. Esto hace sensible su 
Producto Interno, por la volatilidad de los precios de los commodities, pero no presenta un 
deterioro de los términos de intercambio o de los niveles de vida de sus habitantes, en el 
sentido de Prebisch (1986). Para el caso de Argentina, Chile y México los resultados en este 
trabajo son no concluyentes. 
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Si bien los resultados obtenidos en este trabajo permiten evaluar, solo en el caso de 
Brasil y Perú, la permanencia de una relación de comportamiento entre PIB y los TI, no 
implican de que se trate de una regularidad empírica. Esto ilustra las limitantes que pueden 
surgir entre el modelado de relaciones que propone la teoría económica y la aplicación de 
los métodos econométricos. 
Algo que podemos desprender de lo anterior es que se debe seguir explorando en 
busca de una explicación para los casos en los que no es posible aplicar la metodología aquí 
utilizada para evaluar la relación entre PIB y TI. Cabe recordar un par de viejos problemas 
que han surgido a lo largo de la historia del análisis económico, el primero tiene que ver con 
el conjunto de supuestos que involucre el tratamientode los datos y la fuente de sus 
variaciones, así como la introducción de elementos no observados en forma de shocks; el 
segundo tiene que ver con la estrategia del modelado a emplear.  
Aunque es ampliamente conocida la tesis de Prebisch (1986), la estrategia de 
modelado empleada en su estudio emprírico requiere de un marco analítico más amplio para 
tomar en cuenta factores como el cambio tecnológico, que pueden implicar una fuente de 
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